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5、《关于印发<土地储备项目预算管理办法（试行）>的通知》（财预〔2019〕

89号）；

6、《国务院办公厅关于规范国有土地使用权出让收支管理的通知》（国办发

〔2006〕100号）；

7、《土地储备资金财务管理办法》；

8、《广州市人民政府关于印发<广州市土地储备管理办法>的通知》（广州市

人民政府办公厅秘书处 2023年 1月 20日印发）；

9、《城镇土地分等定级规程》（GB/T18507-2014）；

10、《城镇土地估价规程》（GB/T18508-2014）；

11、《关于印发国有建设用地使用权出让地价评估技术规范的通知》（国土

资厅发〔2018〕4号）；

12、《广州市 2023年广州市国有建设用地基准地价等 4项成果的通告》（穗

规划资源字〔2023〕38号）；

13、《国务院办公厅关于优化完善地方政府专项债券管理机制的意见》（国

办发〔2024〕52号）；

14、《自然资源部关于运用地方政府专项债券资金收回收购存量闲置土地的

通知》（自然资发〔2024〕242号）；

15、《关于实施妥善处置闲置存量土地若干政策措施的通知》（自然资发

〔2024〕104号）；

16、《中国注册会计师其他鉴证业务准则第 3111号--预测性财务信息的审

核》；

17、融资项目所在地政府部门出具的参考年度《政府工作报告》等相关背景

资料和相关审核资料；

18、与委托方签署的“业务约定书”。

二、项目基本情况

1、项目收储范围

本项目收储面积约 1.549 公顷，为海珠区工业大道南大干围 AH101533、

AH101534地块，位于广州市海珠区东至海珠创意产业园，西临中海观澜府，南
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至广百海港汇，北临越秀天汇江湾，西侧距离大干围地铁站 550米。实施内容具

体如下表所示。

表 1：项目收储用地情况表

序

号
区县 项目名称

项目性质（存

量/新增）
土地位置

土地面积

（公顷）

可出让面积

（公顷）
土地用途

1 海珠区

海珠区工

业大道南

大干围
AH101533
、
AH101534
地块（存

量收储）

存量

位于广州市海珠

区东至海珠创意

产业园，西临中

海观澜府，南至

广百海港汇，北

临越秀天汇江

湾，西侧距离大

干围地铁站 550
米。

1.549 1.549

零售商业

用地/商务

金融用地/
批发市场

用地

2、地块现状与规划用地性质

拟收储用地为零售商业用地/商务金融用地/批发市场用地。根据国土空间总体

规划“三区三线”成果，收储范围全部位于城镇开发边界内，控规以商业用地兼

容商务用地为主。

3、国土空间总体规划

根据国土空间总体规划“三区三线”成果，储备范围内的宗地块位于城镇开

发边界内，收储用地均不涉及生态保护红线。

本项目于 2024年 8月启动收储，项目资金来源为市财政资金，该项目达到出

让条件，收储后可出让面积 1.549公顷。

5、技术经济指标

表 2：项目技术经济指标表

序号 项目 单位 数量

一 土地储备规模 公顷 1.549
二 投资估算 万元 160,800.00
三 回收土地成本 万元 160,800.00
6、项目投资总额及实施安排

本项目总投资估算 160,800.00万元，其中拟发行专项债 160,800.00万元。

本项目计划 2024年 8月开始实施，目前已达到出让条件。

4、收储方案

收储范围为海珠区工业大道南大干围 AH101533、AH101534用地地块，共

1.549公顷，由广州市土地开发中心作为本项目收储主体，储备范围内土地为商

业用地兼容商务用地。
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三、审核评估截止日的确定

根据融资项目具体情况，经与委托方协商，由委托方确定委托项目审核评估

截止日为 2025年 1月 31日。

四、审核评估设定条件说明

1、融资项目债券发行规模与期限、土地使用权出让收入等测算因素，参考委

托方提供的《项目实施方案》中所载信息和数据设定。

2、本项目计划通过地方政府专项债券融资 160,800.00万元，发行计划如下表

所示：

表 3：发行计划汇总表（单位：万元）

序号 债券名称 债券金额 债券期限 债券利率 应付利息 应付本息和 备注

1
2025年广东

省政府专项

债券

76,500.00 7 2.30% 12,316.50 88,816.50 每年付

息一次

2
2026年广东

省政府专项

债券

84,300.00 7 2.30% 13,572.30 97,872.30 每年付

息一次

3、债券利率设定

假设债券利率 2.30%，债券期限为 5+2年期含权债券，每年付息一次，第 5

年末发行人具有全额或部分额度赎回选择权。

4、建设期债券利息

按照上述发行计划，债券利息测算总额为 25,888.80万元。

5、利息支付时点设定为自起息日算，每年付息一次。

6、融资项目以土地使用权出让收入扣减相应的土地出让成本来进行预期收益

与融资自求平衡测算。

7、融资项目按假设和设定条件情况下项目本息覆盖倍数测算口径均为融资项

目在其测算期内所产生的收益累计口径。

五、融资项目审核评估情况

（一）项目预期收益成本

项目现金流入通过本项目土地出让收入实现，土地使用权出让收入扣减相应

的土地出让成本后，全额用来偿还债券本金利息，剩余部分再按规定处理，因此

项目按照预期收益与融资自求平衡进行测算。按照专项债券偿还要求，项目土地

出让收入与项目单位的经费账户实行分账管理、土地出让收入作为政府性基金收
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入以非税上缴国库、由税收部门代征，并用于本项目专项债券本息的偿付。

1、预期土地出让收入

（1）测算背景与控制性规划条件：出让收入测算基于控规进行。按照收储实

施方案，收储范围内控规重点为二类居住用地。收储范围内总收储面积 1.549公

顷。

（2）土地出让价格预测：二类居住用地初评基准土地价格约 178,564.13万元

/公顷，以此作为评估价。

（3）项目未来土地出让收入：土地出让收入测算基于控规，根据出让年度的

评估单价，预期土地出让收入如下：

表 4：土地出让收入预测表（单位：万元）

序号 地块名称 规划用途
土地面积

（公顷）
出让时间

评估单价：

万元/公顷

预期土地

出让收入

1 东风日产收回

112亩用地地块

二类居住

用地
1.549 2025 178,564.13 276,595.84

2、项目成本费用

为政策性专项基金，包括：农田水利建设资金、教育资金、保障安居工程资

金、农业土地开发资金等。其中：

根据《财政部水利部关于从土地出让收益中计提农田水利建设资金有关事项

的通知》（财综〔2011〕48号），按照当年缴入国库招标，拍卖、挂牌和协议出

让国有土地使用权取得的土地出让收入，扣除当年从国库支付的征地和拆迁补偿

支出、土地开发支出、计提农业土地开发资金支出、补助被征地农民社会保障支

出、支付破产或改制企业职工安置支出、支付土地出让业务费、缴纳新增建设用

地土地有偿使用费等相关支出项目后，作为计提农田水利建设资金的土地出让收

益口径，按照 10%的比例计提农田水利建设资金。

根据《财政部教育部关于从土地出让收益中计提教育资金有关事项的通知》

（财综〔2011〕62号），按照当年缴入国库招标、拍卖、挂牌和协议出让国有土

地使用权取得的土地出让收入，扣除当年从国库支付的征地和拆迁补偿支出、土

地开发支出、计提农业土地开发资金支出、补助被征地农民社会保障支出、支付

破产或改制企业职工安置支出、支付土地出让业务费、缴纳新增建设用地土地有

偿使用费等相关支出项目后，作为计提教育资金的土地出让收益口径，按照 10%

的比例计提教育资金。
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根据财政部 住房城乡建设部《关于切实落实保障性安居工程资金加快预算执

行进度的通知》（财综〔2011〕41号），市县财政部门应当按照当年实际缴入地

方国库的招标、拍卖、挂牌和协议出让国有土地使用权取得的土地出让收入，扣

除当年从地方国库中实际支付的征地和拆迁补偿支出、土地出让前期开发支出、

计提农业土地开发资金支出、补助被征地农民社会保障支出、保持被征地农民原

有生活水平补贴支出、支付破产或改制企业职工安置费支出、支付土地出让业务

费支出、缴纳新增建设用地土地有偿使用费等相关项目后，作为计提保障性安居

工程资金的土地出让收益口径按照不低于 10%的比例安排资金。

政策性专项基金计算详见“融资项目自求平衡评估分析”。

（二）项目债券融资及应付本息评估分析

本项目计划通过地方政府专项债券融资 160,800.00 万元，假设债券利率

2.30%，债券期限为 5+2年期含权债券，每年付息一次，第 5年末发行人具有全额

或部分赎回选择权。融资项目在专项债券存续期内应还本付息金额，如下列融资

项目专项债券融资本息偿付测算表。

表 5：融资项目专项债券融资本息偿付表

单位：万元

年度
期初本金

金额

本期发行

金额

本期偿还本

金

期末本金余

额

融资利

率
应付利息 应还本息

第一年 0.00 76,500.00 0.00 76,500.00 2.30% 0.00 0.00

第二年 76,500.00 84,300.00 0.00 160,800.00 2.30% 1,759.50 1,759.50

第三年 160,800.00 0.00 0.00 160,800.00 2.30% 3,698.40 3,698.40

第四年 160,800.00 0.00 0.00 160,800.00 2.30% 3,698.40 3,698.40

第五年 160,800.00 0.00 0.00 160,800.00 2.30% 3,698.40 3,698.40

第六年 160,800.00 0.00 0.00 160,800.00 2.30% 3,698.40 3,698.40

第七年 160,800.00 0.00 0.00 160,800.00 2.30% 3,698.40 3,698.40

第八年 160,800.00 0.00 76,500.00 84,300.00 2.30% 3,698.40 80,198.40

第九年 84,300.00 0.00 84,300.00 0.00 2.30% 1,938.90 86,238.90

合计 - 160,800.00 160,800.00 - - 25,888.80 186,688.80

（三）融资项目自求平衡评估分析

按照上述假设和设定条件情况下，测算得出的融资项目预期收益对专项债券

本息的覆盖倍数大于 1.2，具体如下表所示：
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表 6：融资项目按假设和设定条件情况下项目本息覆盖倍数预测表

单位：万元

序号 项目变动因素 合计

1 土地出让收入 276,595.84
2 土地收储成本 160,800.00
3 土地收储专项债券利息 25,888.80
4 土地出让净收益=1-2-3 89,907.04
5 土地出让计提的政策性成本=5.1-5.6 29,760.84
5.1 农业开发资金 32.53
5.2 新增建设用地土地有偿使用费 0.00
5.3 计提教育资金=（1-2-3-5.1-5.2）*10% 8,987.45
5.4 计提住房保障基金=（1-2-3-5.1-5.2）*10% 8,987.45
5.5 计提水利基金=（1-2-3-5.1-5.2）*10% 8,987.45
5.6 国有土地收益基金=1*1% 2,765.96
6 土地出让纯收益=1-5 246,835.00
7 看管费用 0.00
8 项目可用于还款的现金流=6-7 246,835.00
9 专项债券本息和 186,688.80
10 项目收益对债券本息和的覆盖倍数=8/9 1.32

（四）项目收益与融资平衡敏感性分析

考虑到项目预期土地出让收入对应的政府性基金收入可能产生波动，本着保

守谨慎的原则，对上述项目收益与融资平衡按照项目净收益 95%的方式进行压力

测试后，项目收益对专项债券本息的覆盖倍数为 1.26，表明本项目对项目收入的

变动具有较好的抗风险能力。

项目收益与融资平衡压力测算表如下：

变动因素及变动幅度 项目净收益（万元） 债券本息和（万元）
收益对本息覆盖

倍数

项目净收益 95% 234,493.25 186,688.80 1.26

六、融资项目审核评估结论

通过我们对委托方提供的相关资料进行审核，提出融资项目审核评估结论如

下：

基于财政部对地方政府发行项目收益与融资自求平衡的专项审核要求，根据

我们对当前国内融资环境和资本市场的调研，认为融资项目可以以相较商业银行

贷款利率更优惠的融资成本完成资金筹措，为融资项目提供足够的资金支持，保
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证融资项目的顺利实施。同时，融资项目土地出让收入作为项目融资资金还款来

源，为项目提供了较为充足、稳定的现金流入，能够满足项目融资还本付息要求。

综上所述，我们认为，在相关对项目收益预测及其所依据的各项假设前提下，

本融资项目拟发行的专项债券预期偿债来源能够合理保障偿还融资本息，实现融

资项目收益和融资自求平衡。

七、潜在影响项目收益和融资平衡结构的风险及控制措施

1、项目收益风险：本公益性项目具有周期长的特点，预期土地出让收入对应

的政府性基金收入可能产生波动，将影响项目的收益，进而影响项目资金的平衡。

具体而言，就是市场风险。土地储备制度的运作一般分成依法取得土地，进行前

期开发、储存以备供应土地等三个阶段。这三个阶段都存在一些不确定因素，可

能引起运作成本的非预期波动。而在开发的过程中如遇到复杂的地理结构和不合

理的地下结构，都会增加开发成本。由于市场大环境受到房地产和经济形式的影

响，如果投资不合理，盲目开发，有可能导致收不抵支。另外，在土地出让阶段

亦存在出让风险。如企业预期等导致房地产市场波动，企业现金流不畅，在土地

出让阶段由于周边交易“流拍”等情况，其结果会导致部分地块不能顺利出让。

2、其他风险，包括：（1）自然环境、施工条件、资金落实等影响项目实施

进度或收储正常进行的风险。其中资金风险较突出，本项目不涉及基础建设等内

容，主要投资为征地拆迁补偿费用。土地储备资金投入时间集中，投入量大，为

资金及时到位和项目推进埋下了一定的隐患。此外，项目实施过程中可能出现较

多的不确定因素，存在一定的投资估算不准确风险，如土地征拆成本上涨、土地

收储进度缓慢、土地出让计划受市场影响延迟、土地开发成本上涨等，都可能导

致项目资金的周转率下降和财务费用增加。

（2）出让价格波动、规划变更等因素导致投资测算不准确从而影响融资平衡

结果的风险。

（3）项目涉及用地的征收，按照相关法律法规要求，开展社会稳定风险分析

和管理工作，保障权利人权益。

3、风险控制：针对上述风险采取控制措施如下：

（1）建立定期评估机制，根据市场变化合理评估债券项目的成本、预期收益

和对应的土地资产价值等，动态调整完善预算平衡方案，保持项目全周期和各年

度收支平衡。依托地方政府管理信息系统，将专项债券项目全部纳入项目库管理，
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声明

一、项目单位对所提供项目资料的真实性、完整性和合法性负责，并如实披

露项目收益预测及其所依据的各项假设。

二、我们出具的专项评价报告是基于项目单位对项目收益预测及其所依据的

各项假设，在执行财务评价基本程序和方法后，我们没有注意到任何事项使我们

认为这些假设没有为预测提供合理的基础。

三、我们在报告中引用项目单位的一系列假设，包括有关未来事项和推测性

假设，工作中我们无法实质论证，故不应对依照鉴证程序所完成的工作那样予以

依赖。

四、由于项目假设依据事项通常并非如预期那样发生，并且变动可能重大，

不确定因素很高，实际结果可能与预测性信息存在差异。我们不会对未来经济环

境发生变化导致假设条件改变而修改已得出的评价结论，除非项目单位重新委托。

五、我们提请报告使用者充分关注项目的发展动态，包括对假设基础可能产

生影响的任何变更或发展，并调整预期或改变策略。本报告出具日之后，我们不

会为此而修改已得出的评价结论，除非项目单位重新委托。

六、委托人可按实际情况将本报告抄送给有关的单位及个人，但我们对该等

单位及个人不存在合同责任及义务的承诺。本报告因使用不当产生的责任与本会

计师事务所无关。
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